









La Real Compañía  de Canalización  del Ebro  (a partir de  ahora RCCE),  sociedad 
anónima  constituida  en  1852  con  un  capital  nominal  de  31,5  millones  de 
pesetas, que  tenía  como objetivo  fundamental abrir el Ebro a  la navegación a 
vapor en base a un proyecto  técnico elaborado por  ingenieros  franceses,  tuvo 
que recurrir a inversores europeos para levantar su capital. Se trataría, pues, de 
una  empresa  equiparable  en muchos  aspectos  –inversión  en  comunicaciones, 
elevado capital, dependencia de  técnicos e  inversores europeos– a  las grandes 
compañías  ferroviarias  constituidas  en  España  a mediados  del  siglo XIX.2  El 
fracaso en la navegación reorientó su actividad hacia el riego, siendo la empresa 
encargada de construir y explotar hasta 1966 estas  infraestructuras en el Delta 
del  Ebro.3  En  este  texto,  después  de  referirnos  a  los  diferentes  intentos  de 
canalización del Ebro relacionados con  la navegación hasta mediados de siglo 





tratamiento  más  extenso  de  estos  datos  en  el  capítulo  dedicado  a  la  Real  Compañía  de 
Canalización del Ebro en mi tesis sobre la colonización agrícola del Delta del Ebro, en realización.  










1904.  Asimismo,  intentaremos  mostrar  como  el  ritmo  de  la  inversión  en  la 
canalización se ajusta al de  la  inversión francesa en España, que  iniciada en el 
siglo XVIII, se paraliza con la crisis del Antiguo Régimen, se intensifica a partir 





Históricamente  el Ebro  fue un  río navegable,5  aunque  su naturaleza  imponía 
una serie de condicionantes que limitaban su uso: un escaso caudal durante el 
estiaje  obligaba  a  paralizar  el  transporte  durante  cuatro meses,  entre  junio  y 
octubre;  las  crecidas más  importantes  imponían  paralizaciones  esporádicas  e 
imprevistas;  la  navegación de descenso,  que  aprovechaba  la propia  corriente 
como  fuerza  motriz,  era  relativamente  rápida  y  permitía  el  transporte  de 





río,  lo  que  obligaba  a  costosas  operaciones  de  transbordo  o  exigía  que  las 
embarcaciones  marítimas  cruzasen  la  barra  de  arena  formada  por  causas 
naturales en  la desembocadura, operación que podía  suponer una demora de 
varias  semanas en espera de  las  condiciones adecuadas;  la  falta de  seguridad 






se  basaba, para muchos  autores de  la  época,  en potenciar  la  exportación de  estos productos 
facilitando la navegación por el Ebro (Arteta, 1783).  
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valle  con  una  economía  catalana  organizada  en  torno  a  Barcelona,  aunque 




del  siglo XIX,  en pleno proceso de  consolidación de un mercado  español del 
trigo como respuesta a  la crisis de comienzos del siglo XIX,  todavía el 9% del 
trigo  llegado a Barcelona por vía marítima y un pequeño porcentaje de harina 
se  enviaban  desde  Tortosa  por  mar.9  En  definitiva,  en  el  contexto  de  la 
formación de un mercado nacional español el Ebro podía jugar un buen papel si 
se conseguía una circulación regular y segura de personas y mercancías en los 
dos  sentidos,  a  precios  económicos,  sin  interrupciones  ni  esperas.  Estos 
cambios,  que  sólo  se  podían  lograr  con  obras  de  ingeniería  y  el  empleo  del 
vapor, ofrecían importantes posibilidades de inversión.  
 
Mejorar  la  navegación  para  facilitar  las  comunicaciones  interiores  de  la 
península, que desde el siglo XVIII estaban sometidas a una creciente presión 
derivada del  aumento de población y  la  expansión  agrícola,10  fue visto  como 
                                                 
7 Fabregat (2006c; 2007a: 27‐50); Job (1853); Sánchez (1995: 76‐77) 
8 Fradera  (1987, 92‐99); Vilar  (1966,  III: 335‐336;  IV: 125‐126). Según el primero autor el cereal 
aragonés  llegado  a Barcelona por  el Ebro  entre  1768  y  1807  fue del  33% del  total de  origen 









demuestran  las  iniciativas  del  canal  Imperial,  las  diferentes  intervenciones 
públicas o privadas en el tramo final del Ebro, o la habilitación del puerto de los 
Alfaques  para  comerciar  con  América.11  Los  dos  canales  de  navegación 
excavados entre el río y los Alfaques (décadas de 1750 y 1780), financiados por 
el  Estado  y  diseñados  por  ingenieros  militares,  pretendían  conseguir  ese 
objetivo interviniendo en el punto de articulación entre la navegación marítima 




1764  dos  súbditos  franceses  residentes  en  Tortosa,  Steven  Carenet  y  Jean 
Badín,12  propusieron  la  creación  de  un  canal  de  riego  y  navegación.  Poco 
después, a partir de 1767, Carlos Sabater propuso otro canal con unos objetivos 
similares para  el  cual  buscó  financiación  a  través de  dos  franceses  afincados 
también en Tortosa, Gracián Verges y Paul Tournier13, logrando un acuerdo de 







11 Para  el  canal  Imperial  y  la  navegación,  vid. Pérez  (1975;  19854;  1996); Un  resumen de  las 
propuestas de  intervención en el Ebro, especialmente para su  tramo  final, a Fabregat & Vidal 
(2007: 14‐32). Respecto a los Alfaques, vid. la obra contemporánea de Arteta (1783). Este puerto 
no  tiene  sentido  sin  unas  buenas  comunicaciones  con  el  interior  y  su  fracaso  se  debe 
precisamente a la carencia de estas y a la incapacidad para mejorar la navegación por el Ebro. 
12 Seguramente es el mismo Badín que, con su hijo y otros socios, impulsó la formación de una 
empresa  financiada  con  capital  holandés  para  continuar  el  canal  Imperial  como  vía  de 
navegación, la cual fue disuelta en 1778 tras su fracaso (Pérez, 1975). 





El proyecto  “mejor”  formulado  fue planteado por  el  ingeniero  francés Philip 
Conrad, aunque en principio sólo pretendía canalizar el Ebro entre Tudela y el 
mar  aprovechando  el  canal  Imperial  y  excavando  un  nuevo  canal,  lo  que 
requería  entre 45 y 50 millones de pesetas. Este proyecto, que  contaba  con  el 
apoyo de varios capitalistas, se olvidó rápidamente a su muerte (1840).15
 
En  1841  Enrico  Misley,16  propuso  un  nuevo  proyecto  de  navegación  entre 
Logroño  y  el  Mediterráneo,  relacionado  con  la  explotación  del  carbón  de 
Mequinenza,17  lugar donde poco  antes  había  adquirido diez minas.18 Para  la 
realización  del  proyecto  constituyó  en  Barcelona  la  Empresa  de Vapores  por  el 
Ebro  con  un  capital  de  750.000  pesetas  repartidas  en  3.000  acciones  y  una 
duración prevista de cincuenta años  (mayo de 1842), con el doble objetivo de 
establecer una línea de transporte por el Ebro y explotar esas minas, cedidas por 


























la  explotación  del  carbón  de  Mequinenza  explicaría  que  sólo  se  plantease 
adecuar el tramo comprendido entre esta localidad y Tortosa. 
 
Pese  a  la  simplicidad, Misley  no  encontró  el  capital  necesario  en España. En 
cambio,  interesó  a  Fox, Henderson  y Cia  y  colocó  unas  2.000  acciones  en  el 
mercado  británico.  Sin  embargo,  una  posible  disparidad  de  objetivos  entre 
Misley y el resto de socios, –en este momento parece producirse una ampliación 
del  proyecto–,  provocó  su  paralización.  A  mediados  de  1845  Manuel  Pérez 
Lozano20 obtuvo una concesión similar. Misley recurrió contra  la decisión por 
medio  de  la  embajada  británica  e  inmediatamente  envió  a  dos  ingenieros 
ingleses  a  inspeccionar  el  Ebro.  Sin  embargo,  sin  que  podamos  precisar  el 
motivo, ambas iniciativas se paralizaron en el verano de 1846.21
 
En  conclusión, a partir de mediados  siglo XVIII y hasta mediados del XIX  se 
produjeron  diferentes  intentos  para  modernizar  la  navegación  del  Ebro. 
Algunos  de  estos  proyectos  fueron  impulsados  por  el  Estado  pero  otros  se 
debieron a la iniciativa privada. En este último caso su dependencia de técnicos 
y  capital  foráneo,  especialmente  francesa,  fue  notoria.  Inicialmente  su 
planteamiento parece  estar  relacionado  con  la  comercialización del productos 
agrícolas  aragoneses,  base  de  la  especialización  económica  de  esta  región. 














línea de navegación  entre Tudela  (Navarra) y  los Alfaques.23 A partir de  ese 
momento  y  durante  cuatro  años  este  personaje,  como  promotor,  atendió  a 
diferentes  aspectos  del  proyecto.  Pese  a  que  ahora  sólo  analizaremos  la 
vertiente  financiera de  la empresa, hay que saber que  las negociaciones con el 
gobierno se movieron entre las condiciones iniciales de la concesión provisional 
de abril de 1849 y las definitivas de la ley de concesión de noviembre de 1851.24 










parte  en  acciones.27 Las dificultades  en  culminar  estas  gestiones  estuvieron  a 
                                                 
22 Francés casado en Barcelona. En 1851 obtuvo el  título de comendador de  la Real Orden de 





del  Ebro  no  proyectó  inicialmente  ninguna  intervención  en  esta  infraestructura  que  hasta 












comercial  existente  en  el  valle  del  Ebro,  se  hubiesen  obtenido  unos  ingresos 
brutos  de  2,5  millones  de  francos,  cantidad  que  garantizaba  unos  elevados 
beneficios.  Ahora  bien,  para  ello  hacía  falta  que  la  navegación  absorbiese  el 
100% de  los productos expedidos desde Zaragoza a Valencia y a Barcelona, el 
20%  de  los  enviados  de  la  Ribera  del  Ebro  hacia  Reus  y  el  10%  de  los 
comercializados en la parte alta del valle y a través del Segre‐Cinca, y aun que 
se  registrase  un  aumento  del  movimiento  comercial,  especialmente  hacía  el 
interior.28  Sin  duda,  se  trataba  de  unas  cifras  muy  optimistas  que  hubiesen 
supuesto  la  substitución  prácticamente  total  de  los  sistemas  tradicionales  de 
transporte, lo que ni las líneas de ferrocarril consiguieron, siendo ésta una de las 
causas de su escasa rentabilidad.29 En el caso del Ebro esta circunstancia se vio 
agravada  por  la  obligación  de  mantener  el  río  abierto  a  la  navegación 
tradicional, que podía  escoger  entre usar  las nuevas  infraestructuras o  seguir 




En un principio  se pensó que bastaría  con una  inversión de 12,5 millones de 




30  Fabregat  (2007a:  104‐105).  Esta  cifra  coincide  aproximadamente  con  las  600.000  libras 
esterlinas  señaladas  como  capital  en un prospecto propagandístico  firmado por  Sassenay  en 
septiembre de 1849 y que se encuentra entre los papeles del ingeniero inglés Geroger Neuman. 
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realizados  por  Misley.  En  base  a  estas  previsiones  Pourcet,  promotor  de  la 
empresa,  cedió  la  concesión  al  barón  de  Sassenay31  e  inmediatamente  se 
repartieron participaciones de una sexcentésima parte en la futura empresa, sin 




cuadro 1),  lo que debió  conducir a  la  retirada de Sassenay. Con  ello, Pourcet 



















la  industria  del  Zinc  en  Francia  y  Alemania  (Cameron,  1956;  1971:  343‐367).  Su  muerte  se 
produjo en 1872 en un accidente de tren en l’Ametlla de Mar cuando se dirigía a inspeccionar 





Para encontrar nuevos  socios  financieros  se  recurrió a  Juan María Grimaldi,34 
quien en  febrero de 1852  se  comprometió a  colocar  las  futuras acciones entre 
diferentes  inversores europeos.35 Su papel había de ser, pues, el de un simple 











de  diferentes  inversores  franceses,  ingleses  y  españoles. Como  que  el  capital 
necesario  para  la  realización  de  las  obras  era  de  23  millones  de  francos,  en 
principio  hubiese  bastado  una  cantidad  próxima  a  esta  cifra  para  su 
constitución. Sin embargo, en las negociaciones con el gobierno se modificaron 
algunas de  las  condiciones provisionales,  especialmente  la que  fijaba  el pago 
por  el  Estado  de  un  6%  sobre  los  capitales  invertidos  mientras  durasen  las 
obras,  substituida  por  la  autorización  para  colocar  los  títulos  al  75%  del 
nominal. Mientras, se mantenía la garantía de una rentabilidad del 6% para los 
capitales  invertidos durante  los primeros  treinta años de explotación a  contar 
                                                 
34  Francés  llegado  a  España  en  1923  con  el  ejército  de  intervención  enviado  a  restaurar  el 
absolutismo.  En  Madrid  se  convirtió  en  un  importante  empresario  teatral.  Posteriormente 








sobre  el  nominal  –se  elevaba,  por  tanto,  al  8%  la  rentabilidad  garantizada–, 
aunque  para  percibir  esta  ayuda  se  había  de  completar  la  totalidad  del 
proyecto, hecho que impidió recibir ninguna ayuda pública hasta después de la 
modificación de  la  ley de concesión en 1867  (vid.  infra). En cualquier caso, el 







Capital  Pesetas  Acciones  % 
Subscripción inglesa  7.500.000 20.000  32% 
Subscripción francesa  6.149.250 16.398  26% 
Subscripción española  8.794.500 23.452  37% 
Total a desembolsar   22.443.750 59.850  95% 
Pourcet (sin pago)  1.181.250 3.150  5% 




los objetivos de  la sociedad –“el cumplimiento de  todas  las cargas, y el disfrute de 
todas  las subvenciones y utilidades  inherentes a  la concesión definitiva de  las obras de 
canalización del río Ebro de Zaragoza al mar, y del canal desde Amposta a los Alfaques” 
(art. 1) –,  la domiciliaban en Madrid  (art. 3) –ambas  cosas no  se modificarían 
hasta 1873– y se establecía un sistema de voto ponderado que se mantendría a 
lo  largo de  todo  el periodo, pese  a  alguna modificaciones,  y  que primaba  la 
división  del  capital  e  impedía  a  los  grandes  accionistas  imponerse 
mecánicamente  en  las  juntas  (art.  47).37 Este último  aspecto  tendría una gran 
                                                 
37 De  acuerdo  con  la  regulación de  1851,  el  poseedor de  10  acciones,  cantidad mínima  para 
asistir a las juntas de accionistas, tenía 1 voto; el de 25, 2; el de 50, 3; y así progresivamente hasta 
3.000 títulos que disponía de un máximo de 50 votos. Posteriormente, en los estatutos de 1858 se 
fijaría  en  1 voto por  cada  10  acciones,  con un máximo de  50 votos por  accionista,  lo que  se 
mantuvo a lo largo del periodo estudiado (Estatutos, 1853; Estatutos, 1858; Estatutos, 1890). 
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importancia  ya  que  obligó  al  capital mayoritario,  controlado  por  unos  pocos 
accionistas  a  conseguir  el  apoyo  de  los  pequeños  inversores  asistentes  a  las 
juntas para sacar adelante sus iniciativas. 
 









subscripción española, 4.000 de  la  inglesa y 300 de  la  francesa,  se debía a  los 
compromisos adquiridos con Pourcet que, en no poder cumplirlos, le obligaron 
a  quedarse  con  los  restos  de  las  tres  subscripciones.  La  participación  del 
segundo  accionista,  Debrousse,  derivaba  del  contrato  de  obras  firmado  con 
Pourcet en virtud del cual recibió 12.000  títulos de  la subscripción  francesa en 
pago de sus futuros trabajos, cifra que representaba casi el 20% de la emisión y 
cerca del 31% del monto total de las obras, concediéndosele un plazo de 45 días 
para venderlas,  lo que aprovechó para  traspasar 4.505  títulos.38 El  tercer gran 
accionista era conde de Retamoso que  juntamente con el duque de Riansares, 
séptimo  accionista,  eran  dos  destacados  miembros  de  la  casa  real  española, 
estrechamente  relacionados  con  Grimaldi,  en  una  decisión  debida  más  a 
motivos  especulativos  relacionados  con  el  propio  Grimaldi  y  la  conocida 
corrupción  de  la  casa  real  que  a  un  auténtico  deseo  de  inversión.  En  cuarta 




Ambrosse  Moore  –sexta  y  octava  posición  del  ranking–  formaban  parte  del 
comité  inglés.  Además  de  estos  personajes  encontramos  como  grandes 
accionistas  a diversos banqueros,  como Pedro Gil o León Lillo, y  aristócratas 
franceses,  destacando  la  presencia  del  conde  de  Morny,  hermanastro  de 






4,3%  del  capital  (vid.  cuadro  3).  En  este  contexto  destacaba  la  participación 
catalana, que entre pequeños y grandes accionistas representaba el 10% del total 
y  el  27%  de  la  suscripción  española,  porcentaje  que  aún  aumentaría  si  no 
tuviésemos en  cuenta  los  títulos  controlados por Grimaldi y  la  casa  real  (vid. 
cuadro  4).  En  definitiva,  desde  un  principio  se  dibujaron  dos  grupos  de 
accionistas:  los  grandes  inversores,  que  controlaban  tres  cuartas  partes  del 








1.000 o más  13  7,8% 48.428 24.214.000  76,9%
500‐999  4  2,4% 2.000 1.000.000  3,2%
250‐499  9  5,4% 2.910 1.455.000  4,6%
100‐249  57  34,3% 6.987 3.493.500  11,1%
50‐99  31  18,7% 1.690 845.000  2,7%
Menos de 50  52  31,3% 985 492.500  1,6%









Cataluña  6.354 27,1% 10,1%  2.382.750
Madrid  1.302 5,6% 2,1%  488.250
Familia real  9.371 40,0% 14,9%  3.514.125
Grimaldi  6.425 27,4% 10,2%  2.409.375






de  la  subscripción  francesa  se  debía  a  que  las  acciones  controladas  por 
Debrousse no  se  computaban  como deudoras– y  el  90%  adeudaba  el  tercero, 
siendo  especialmente  grave  la  situación de  la  subscripción  inglesa,  en  la  que 
nadie había satisfecho este último dividendo. Mientras, la mejor situación de la 
sección  española  se  debía  a  la  importancia  que  aquí  tenían  los  pequeños 
accionistas  catalanes. En  1854 no hubo  cambios  sustanciales  en  el  segundo  y 
tercer dividendo y  sólo  el  2% de  las  acciones pagaron  el  cuarto, balance que 
apenas  varió  en  1855.  Aunque  los  estatutos  establecían  sanciones  para  las 
acciones  que  dejasen  de  pagar  algún  dividendo,  especialmente  su  venta  en 
subasta sin ninguna indemnización para los poseedores, era evidente que ante 
la  situación  de  impago  generalizado  esta medida  era  inaplicable:  inundar  el 




Suscripción  1853  1854  1855  1856  1857  1858  1859  1860 
2n. dividendo   
Española  58,8%  58,8%  58,4%  0,4%  0,4%  0,4%  0,4%  0,4% 
Francesa  7,6%  3,7%  3,7%  ‐  ‐  ‐  14,2%  14,2% 
Inglesa  90,5%  90,5%  64,7%  1,5%  1,5%  1,5%  1,5%  1,5% 
Total  55,4%  54,3%  45,5%  0,7%  0,7%  0,7%  4,6%  4,6% 
3r. dividendo   
Española  79,5%  79,4%  79,4%  24,5%  0,4%  0,4%  0,4%  0,4% 
Francesa  93,9%  84,1%  71,8%  51,1%  32,5%  32,5%  14,2%  14,2% 
Inglesa  100,0%  100,0%  74,0%  56,0%  45,3%  28,2%  27,4%  27,4% 
Total  90,3%  87,6%  75,5%  42,3%  24,2%  18,5%  13,2%  13,2% 
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4rt. dividendo   
Española  ‐  98,6%  98,3%  40,9%  31,2%  1,1%  1,1%  0,5% 
Francesa  ‐  94,5%  82,1%  59,2%  51,4%  40,7%  22,4%  14,2% 
Inglesa  ‐  100,0%  74,0%  60,0%  49,1%  28,2%  27,4%  27,4% 





1854,  que  provocó  la  huída  de  diversos  directivos  por  motivos  políticos, 
paralizando  la  toma de decisiones;  el hecho de que  las  obras  avanzasen más 










capital  necesario.  Finalmente, pero,  la  constitución de  la RCCE  solo  se  pudo 
conseguir  forzando  la situación, convirtiendo en grandes accionistas al agente 














IV  La  entrada  del  Crédit Mobilière:  navegación  y  ferrocarriles 
Con  el  objetivo  de  encontrar  una  salida  a  la  situación,  algunos  grandes 
accionistas entraron en contacto con diversos grupos de inversión franceses. El 
banquero Pedro Gil, que había tenido un papel destacado en la fundación de la 
empresa,  junto  con Edmund Goldsmid  y Charles  Stewart,  representantes del 
capital  inglés,  los  tres  importantes  accionistas,  iniciaron  negociaciones  con  el 
Gran Central  francés.41  Poco  después Grimaldi  decidió  negociar  directamente 
con el Crédit Mobilière de los Pererire, interesados en invertir en España.42 Estos 
contactos  se  hicieron  públicos  en  la  larga  sesión  de  la  junta  de  accionistas 
celebrada entre el de 30 de junio y el 25 de setiembre de 1855 en la que se aceptó 
la entrada de una dirección técnica y administrativa controlada por los Pereire. 
A  cambio  se  comprometieron  a  activar  el  cobro de  los dividendos pasivos,  a 
impulsar  la realización de  las obras y a emitir obligaciones por 15,75 millones 
de  pesetas  –la mitad  del  capital  social  de  la  RCCE–,  de  125  ptas.  cada  una, 
colocadas  al  75%  de  su  nominal,  al  6%  de  interés  anual  y  amortizables  en 
veinticinco años;  realizada  la  emisión,  el  capital de  la RCCE  se  reduciría  a  la 
                                                 





















que  garantizase  una  rentabilidad  de  acuerdo  con  un  plan  de  actividad,  la 
navegación en este caso, que  justificaba su  inversión y que, en palabras de  los 
Pererire, era un buen negocio.45
 
La  entrada de  los Pereire  en  la RCCE parece  relacionada  con  su proyecto de 
crear una gran red de transporte europeo a partir de las inversiones realizadas 
en  los  ferrocarriles  –en  la  que  los  canales  podían  tener  un  papel  auxiliar–  y 
también con su  idea de controlar  los yacimientos de carbón de  la mitad norte 
peninsular, en este caso de la zona de Teruel, que, como veremos, acabaron por 
tener  un  papel  destacado  en  el  proyecto  de  navegación.46  Tampoco  puede 
desvincularse  del  enfrentamiento  mantenido  con  otros  grandes  capitalistas 
franceses, especialmente con  la banca Rotschild, por el control de  las grandes 
líneas  ferroviarias.  Así,  el  Gran  Central  proyectaba  continuar  la  concesión 
ferroviaria  obtenida  en Francia hacia Madrid  a  través de Zaragoza para unir 
posteriormente el Atlántico con el Mediterráneo. Posteriormente  los Rotschild 
                                                 














proyecto paneuropeo  el Ebro podía  tener  un papel  similar  al de  la  línea  del 
Midí,  también  bajo  su  control  y  que  siguiendo  el  trazado  del  antiguo  canal 
debía unir el Atlántico con el Mediterráneo.47 En definitiva, para los inversores 
de  la  época  la  canalización del  Ebro  era un  episodio más de  la  lucha por  el 
control de  las modernas vías de comunicación europeas y su combustible y se 
basaba  en  la  consideración del Ebro  como una vía de  comunicación hábil de 
acuerdo  con  los  criterios  de  regularidad,  seguridad  y  capacidad  propios  del 
momento. 
 
La  decisión  de  los  Pereire,  pues,  se  tomó  confiando  obtener  beneficios  y 
comparando el costo de la inversión en la navegación con la de los ferrocarriles. 
En  el  Ebro,  con  una  inversión  de  poco  más  de  20  millones  de  pesetas  se 
esperaba abrir una línea de 370 km, lo que suponía un costo de 55.000 ptas./km. 
Mientras,  las  primeras  realizaciones  ferroviarias  importantes  en  Cataluña  se 
situaban  entre  150.000  y  les  250.000  ptas./km.48  Desde  este  punto  de  vista 
invertir  en  navegación  fluvial  parecía  una  decisión  razonable  aunque  las 









inversión en  la  línea de Barcelona a Zaragoza,  la principal competidora de  la canalización del 
Ebro, era en el momento de su inauguración de unas 330.000 ptas./km.  
E. Fabregat  Capmany  19/51 
La  entrada  de  los  Pereire  en  el  accionariado  y  gestión  de  la  RCCE  fue 
interpretada como un  impulso decidido a  la navegación comercial por el Ebro 
lo que despertó un nuevo  interés por prolongar  la vía navegable aguas arriba 
de Zaragoza o  en otros puntos del valle,  incluso por  establecer una  conexión 






se obtuvieron  sendas prórrogas  en  1855 y  1856 para  concluir  la mitad de  las 
obras y evitar  la caducidad.50 En el aspecto  financiero se activó el pago de  los 
dividendos pasivos  –en  1860 menos del  5% de  las  acciones debían  el primer 
dividendo y el 13% el tercero y cuarto (vid. cuadro 5)– con lo que se pudo evitar 
la  emisión de obligaciones y  la  reducción de  capital. En  el  aspecto  técnico  la 























de  Riego  del  hemidelta  derecho  y  que  inicialmente  había  de  servir  para 
transportar sal desde  las salinas de  los Alfaques al Ebro o al mar,53 aunque el 
cierre  de  estas  salinas  ocurrido  poco  después,  como  resultado  de  la 
transformación  ecológica  provocada  por  el  uso  del  mismo  canal  para  riego, 
llevaría al abandono de la navegación.54 En cualquier caso, sería a partir de esta 
arteria  principal  que  se  construyó,  desde  1860,  la  red  de  riego,  formada  por 
diferentes acequias que arrancaban verticalmente del canal y otras secundarias 
que  distribuían  el  agua  por  las  parcelas.  Inicialmente  la  construcción  de  las 
primeras era responsabilidad de la RCCE, pero las dificultades financieras de la 
empresa  llevaron  a  dejar  su  construcción  en  manos  de  los  terratenientes.55 
Paralelamente, un ingeniero de la RCCE, Jean Baptiste Lenté, encargado de las 
obras  en  el  tramo  bajo  del  Ebro  y  que  había  adquirido  tierras  yermas  en  el 
Delta, realizó una serie de ensayos para ver que cultivos eran posibles en esas 
tierras.  En  1859  ensayó  el  cultivo  del  arroz  y  ante  el  éxito  conseguido  –y  el 









56  Fabregat  (2006a:  41‐47).  El  sistema  empleado  fue  condonar  durante  unos  cuantos  años  el 





Estos  éxitos  salieron  muy  caros  a  la  RCCE  ya  que  para  lograrlos  hubo  de 
invertir  la  totalidad  de  sus  recursos.  A  partir  de  los  balances  anuales  de  la 
empresa,57 sabemos que en sus  tres primeros años de vida  invirtió una media 
de  1,3 millones de pesetas  anuales  y  que  en  1856  las  obras prácticamente  se 
paralizaron coincidiendo con el impasse provocado por la salida de Debrousse 











cargo también de  la depreciación de  los valores de  la compañía; de  las dificultades que 
por esta circunstancia que  indicaba su descrédito había para encontrar  fondos y de  las 
condiciones  ruinosas que  en  caso de obtenerlos habían de  consentirse  temiendo por  lo 
tanto  que  sucediese  lo  que  a  la  Empresa  de  del  Gas  de Madrid  en  que  en  último 
resultado  los  prestamistas  se  habían  quedado  con  la  hipoteca,  habiendo  perdido  los 
accionistas  su  capital. Manifestó  además  que  el Director  Facultativo  decía  que  con 
cuarenta millones no había para llegar hasta Zaragoza, y sería muy probable que cuando 
esto  sucediese  se  pidieran  cuarenta  más”.58  Esta  intervención,  que  describía 
fríamente la realidad, fue contestada por el directivo Adolf Laffitte que explicó 





situar  la  empresa  en  una  situación  de  confianza  que  le  permitiese  emitir 
obligaciones y llevar la navegación hasta Zaragoza.59
 




que  repitió  el  argumento  ya  conocido  de  que  con  la  apertura  de  la  línea  de 
navegación habría un aumento del tráfico comercial que convertiría la actividad 
en  rentable. Pese a  los problemas, pues, no parece que  la  idea que  llevó a  los 
Pereire a invertir en la canalización del Ebro hubiese variado. Además, no deja 
de  ser  curioso  que  el  ingeniero  al  que  tradicionalmente  se  ha  atribuido  la 
implantación  del  regadío  en  el Delta  y  la  introducción  del  cultivo  del  arroz 
siguiese pensando que el futuro de la RCCE seguía centrado en la navegación.60
 
La  referencia  al  Gas  de  Madrid  reflejaba  el  estado  de  ánimo  de  una  parte 
importante de los pequeños accionistas entre los cuales se encontraba la mayor 
parte  de  los  catalanes.  Esa  empresa,  fundada  por  capital  español  para 
suministrar  gas  para  el  alumbrado  de  la  capital,  había  sufrido  importantes 
dificultades derivadas de  las elevadas  inversiones  iniciales, del elevado precio 
del  carbón  y  de  unas  expectativas  de  negocio  no  realizadas  –circunstancias 
similares a  las vividas por  la RCCE–,  lo que había posibilitado su adquisición 
por  el  Mobilière,  desplazando  a  los  primeros  accionistas  que  perdieron  su 








En  la siguiente  junta de accionistas (mayo de 1859)  la situación de  la RCCE se 
había agravado: Carvallo había abandonado  la empresa después de perder  la 
confianza de  los Pereire  en un oscuro  episodio que  enfrentó  a  los accionistas 
catalanes con  la dirección de Madrid, seguramente provocado por  la situación 
financiera de la empresa y su futuro, y los únicos recursos disponibles eran los 
dividendos pasivos,  cuyo  cobro  se  encontraba de  nuevo  estancado. Otra  vez 











todo  el  trayecto,  mientras  que  su  principal  competidora,  la  línea  férrea 
Barcelona‐Zaragoza,  sí  la  recibía.63 Pese  a  estas  circunstancias, para  el  capital 
francés  el  futuro de  la  empresa  seguía  centrado  en  la navegación, aunque  su 
viabilidad exigía modificar el proyecto y la ley de concesión. Mientras, el riego, 







por  este  concepto,  lo  que  suponía  59.000  ptas./km  (Tortella,  1973:  175‐176).  Esta  cifra  era, 
aproximadamente, similar al costo por kilómetro presupuestado para abrir la navegación en el 




un  segundo  plano,  esta  opinión  era  minoritaria.  En  consecuencia,  todos  los 
esfuerzos  se  orientaron  a  completar  la  navegación,  dejando  la  expansión  del 







cambiar  el  sistema  de  pago  de  la  subvención.  Estas  condiciones  fueron 
explicitadas personalmente por Isaac Pereire ante los accionistas en Madrid, en 
mayo de 1860, cuando después de manifestar que la entrada del Mobilière en el 
Ebro  se  produjo  bajo  unas  perspectivas  de  negocio  que  no  cumplidas  y 
manifestar  que  consideraba  irrealizable  la  canalización  aguas  arriba  de 
Escatrón,  exigió,  para  seguir  apoyando  la  canalización,  que  se  eximiese  a  la 
empresa  de  la  obligación  de  llevar  la  navegación  hasta  Zaragoza  y  se 
modificase  el  sistema de pago de  la  subvención.64 Mientras,  en  espera de  los 
cambios legales, se comprometió a financiar con créditos del Mobilière las obras 
complementarias  reclamadas por  los  ingenieros del Estado antes de  recibir  el 
tramo  Escatrón‐Alfaques,  todas  relacionadas  con  la  navegación.  Esta  ayuda 
prestada permitió entregar, en noviembre de 1861, unas obras valoradas en 17,2 
millones de pesetas.65 Conseguir  los cambios exigidos por  Isaac Pereire, pero, 
costó  siete  largos  años durante  los  cuales,  aunque  el  riego  se  convirtió  en  la 











el proyecto  inicial  entre Escatrón y Zaragoza, que preveía  la  construcción de 
siete presas móviles y diez esclusas en los azudes ya existentes, era irrealizable 
por  criterios  técnicos –el  suelo  sobre  el que  se habían de  situar  las presas no 
podía  soportar  su  peso–,  financieros  –su  costo  era  muy  elevado–  y  de 
racionalidad –entre Quinto y Escatrón había 38 km siguiendo los meandros del 
río y solo la mitad por tierra. Además, el gobierno, “en concédant un chemin de fer 
de Saragosse  a Barcelona,  en  autorisant  les  études d’un  autre  chemin de Saragosse  a 
Valence, qui, jusqu’à Escatrón, suivrait la rive droite de l’Ebre”,  67 había modificado 
radicalmente las condiciones sobre las cuales se planteó la canalización en 1850. 




eximir a  la compañía de  la  responsabilidad de  realizar esa obra. La concesión 




ciudad costaba 27  rls. Y el  inglés sólo 10  rls. La Real Sociedad Económica de Amigos del País de 
Zaragoza  impulsó  la construcción de una carretera entre Utrillas y el Ebro, suponiéndose que 
luego  se  seguiría por  el  río  (Fernández,  1982:  91‐96; Fornies,  1978:  294‐308). A mediados del 











(Febrero  de  1864),  fue  la  escusa  necesaria  para  eximir  a  la  RCCE  de  sus 
obligaciones iniciales,69 aunque la línea jamás se construyó. 
 
Modificar  la  ley  de  concesión,  pero,  requirió  la  presentación  de  diferentes 




6%  sobre  los  capitales  invertidos.  Sin  embargo,  no  fue  hasta  el  proyecto  del 
ministro  Moyano  (febrero  de  1864),  que  coincidió  con  la  concesión  del 
ferrocarril  a Cappa, que  se  recogieron  las dos  exigencias de Pereire. En  él  se 
preveía entregar a la RCCE como subvención el 30% del valor de tasación de las 
obras, manteniendo  la  garantía del  6%  sobre  los  capitales  invertidos durante 
treinta  años.  Poco  después  (mayo  de  1864)  el  ministro  Ulloa  presentó  otro 
proyecto que  reducía  la  subvención  a un pago único del  6% del valor de  las 
obras ya realizadas y 125.000 ptas. por cada 1.000 ha transformadas en regadío. 
Este proyecto suponía una grave amenaza para los intereses de la RCCE lo que 






subvención,  la  situación de  la RCCE,  carente de  recursos,  era  crítica. Esto  se 







RCCE  con  algunos  fondos  cuando  no  hubo  más  remedio,  actitud  en  la  que 
debieron  incidir,  a  partir  de  1865‐66,  tanto  la  crisis  financiera  como  las 




marcha  de  los  Pereire  facilitó  la  reorientación  del  capital  francés  desde  el 
transporte hacia el riego producida en este momento. 
 
Finalmente,  la  ley de 5 de  julio de 1867 declaraba  subsistente  la concesión de 






de uso y  el  resto progresivamente a  razón de 125.000 ptas por  cada  1.000 ha 
efectivamente  transformadas  en  regadío,  con  la  obligación  de  transformar  la 
misma  superficie  en  ambos  márgenes  del  Ebro.73  Estas  especificaciones 
suponían que para cobrar una subvención por los riegos del hemidelta derecho 
se había de construir el canal de la Izquierda y que el cálculo no se haría sobre 




















estuviesen  operativas,  lo  que  obligó,  después  del  abandono  anterior  y  los 
destrozos  causados  por  las  últimas  riadas,  a  realizar  importante  trabajos  de 
mantenimiento.74 La falta de recursos obligó a contratarlas en unas condiciones 
financieras  muy  duras.  Posteriormente,  en  no  poder  pagar,  la  RCCE  se  fue 
cargando con importantes cantidades en concepto de intereses que si bien eran 
simples  apuntes  contables  –la  empresa  no  dispuso  nunca  de  recursos  para 
hacerles  frente–,  causaron  el  importante  incremento de  la deuda  registrado  a 
partir de 1870. En  cualquier  caso, en diciembre de 1869  la empresa  cobró del 
estado  2 millones de pesetas  en pagarés del  tesoro  como  subvención por  las 
obras de navegación.75
 
Con  la nueva  ley  se produjo, pues, una  reorientación de  la actividad hacia el 
riego  en  todo  el  tramo  de  la  concesión,  para  el  cual  se  llegó  a  redactar  un 
proyecto  técnico a principios de  los años setenta. Muy pronto, pero, se vio su 
inviabilidad económica, ya que la estrecha franja de tierras llanas situadas junto 
al  río  obligaba  a  construir  unos  largos  canales  paralelos  a  su  curso  que 
                                                 
74 Especialmente grave fue la de octubre de 1867 (ARC, 10: 103). En cualquier caso este problema 
se repitió frecuentemente y explica, en parte,  las  interrupciones de  la navegación y el elevado 





difícilmente  se podían amortizar  con  la  escasa  superficie  regable. A partir de 
entonces la ampliación del riego se centró exclusivamente en el Delta. 
 
La  opinión  contraria  a  la  navegación  y  favorable  a  los  riegos  fue  ganando 
terreno a lo largo de esta década. Ya en 1862 una comisión parlamentaria llegó a 




los  terrenos  inmediatos  al  río”,  especialmente  los  del  Delta.76  Sin  embargo,  no 
parece que ésta fuera una opinión unánime en  la administración española –en 
1865 aún se planteaba el trazado de la línea proyectada a partir de Utrillas con 
el  fin que pudiese aprovechar el  tramo navegable del Ebro–77 ni en el  capital 
francés, al menos hasta la salida de los Pereire, ni tampoco la de la mayoría de 
pequeños accionistas. Así,  según  el  informe  leído a  la  junta de accionistas de 
1869 todavía se confiaba en  la navegación, especialmente cuando se  iniciase  la 
explotación de “la rica cuenca de Utrillas”.78 Esta esperanza era compartida por 


















realidades  que  parecía  ofrecer  el  transporte  del  carbón  aragonés,  el  riego  se 
convertía en  la única alternativa empresarial, aunque en  la medida que no  se 
construyó  el  canal de  la  Izquierda no  se pudo  recibir ninguna ayuda pública 
por este  concepto. Sin embrago, no  se puede  infravalorar  la  influencia que  la 
promesa de una subvención por la ampliación de la superficie regada y el hecho 
que con el pago de la subvención única por las obras de navegación se cerrase 
cualquier posibilidad de  recibir nuevas  ayudas por  este  concepto,  tuvo  en  la 







La  crisis  del  Mobilière  y  los  efectos  de  la  guerra  franco‐prusiana,  que 
interrumpió  momentáneamente  el  contacto  con  París,81  posibilitó  que  desde 
aquí se tomase la iniciativa de encontrar una solución a la situación de la RCCE. 




en  mayo  de  1871,  José  Canicio  formuló  otra  propuesta  similar,  también 
fracasada, aceptada inicialmente por la dirección y cuya negociación se trasladó 
                                                                                                                                               










el  control de  la RCCE. Así,  el Mobilière de  los Pererire  fue  substituido por  la 
Société  de Crédit Mobilier  Français,  entidad  fundada  en  1871  por  iniciativa  del 
barón de Haussmann para renegociar la deuda del viejo banco y hacerse cargo 
de  sus activos entre  los que  se encontraba  la RCCE.85 Ahora no  se  trataba de 
grandes proyectos que podían ofrecer  importantes  ingresos a  largo plazo –por 
ejemplo, una gran  red de  transportes paneuropea– pero que  exigían grandes 
capitales y ofrecían una rentabilidad  inmediata escasa, sino de rentabilizar  los 
activos rápidamente aunque ofreciesen un beneficio menor. En consecuencia, en 
la  canalización del Ebro,  la navegación  fue  substituida por el  riego, actividad 
que en el contexto de expansión agrícola vivida por esos años parecía ofrecer 


















Delta.  A  cambio,  exigía  la  decidida  reorientación  de  la  empresa  hacia  esa 
actividad.86  Tres  meses  después  la  dirección  recibía  unos  nuevos  estatutos 
redactados  en  París  y  que  recogían  esas  aspiraciones.  Desde  la  dirección  se 






las  aguas  del  Ebro”‐  y  se  trasladaba  la  sede  social  a  Barcelona.  En  el  mismo 
momento el capital francés impuso un comité en París formado, entre otros, por 










la  Izquierda,  eliminar parte de  la deuda y  lograr  la  condonación del  el  resto. 
Como garantía la RCCE tenía que ofrecer unas 3.100 ha del hemidelta izquierdo 
que había de adquirir a razón de 270‐310 francos/ha a Juan Pascual Romero, un 


















la  base  de  cualquier  solución.  A  finales  de  1872  un  grupo  de  terratenientes 






Posteriormente  se  siguió negociando  con  los acreedores  la  condonación de  la 
deuda. Pese a acuerdos puntuales, se  fracasó por  la oposición de  J. Canicio, el 
principal acreedor, que finalmente decidió recurrir a la vía judicial, instando el 
embargo  de  las  obras  de  la  RCCE.  También  se  intentó  obtener  fondos, 
concretamente 1,5 millones de  francos, mediante  la emisión 3.410 obligaciones 
de 500 francos nominales colocadas a 440 francos y al 6%, garantizadas con los 









Esta serie de  fracasos pusieron de manifiesto  la  falta de coordinación entre  la 
dirección y París. Para  solucionar  este problema  se  envió  a España  a Eduard 
Roux, inicialmente “comisionado […] de París para facilitar el proyectado arreglo con 
los  acreedores,  incluso  con  el  Sr. Canicio”,94  y  finalmente  encargado durante  los 
cuatro  años  siguientes  de  presentar  a  dirección  y  accionistas  las  propuestas 
francesas  para  su  aprobación.  Pese  a  ello,  la  convocatoria  de  una  junta  de 
accionistas en Barcelona para abril de 1874 planteó un primer problema, ya que 
el capital  francés  se opuso a celebrarla en  la capital catalana, alegando que el 







De  manera  inmediata  se  reemprendió  la  idea  de  emitir  obligaciones, 
garantizadas  ahora  por  Debrousse  y  el  Mobilière  acompañadas  por  unas 
“acciones  de  interés” para  repartir gratuitamente  entre  los que  las  adquiriesen, 











celebró  la  primera  junta  de  accionistas  en  Barcelona,  se  repitió  la  propuesta 
anterior –aunque se elevó a 2 millones el monto de las obligaciones– y algunos 
miembros  del  comité  de  París,  para  inspirar  una  mayor  confianza,  se 





financiero  radicalmente diferente de  los anteriores,  el  cual  le  fue  comunicado 
poco  antes  desde  París,  tan  de  sorpresa  que  se  vio  forzado  a  solicitar  un 
aplazamiento  en  espera  de  recibir  información  más  detallada.  En  esencia  se 
trataba  de  una  operación  acordeón  por  la  que  se  reducía  el  antiguo  capital 
social de 31,5 millones de pesetas nominales en 63.000 acciones a 1,25 millones 
repartidos en 2.500  títulos  (una acción nueva por cada  siete de antiguas), con 
una perdida del  96% del nominal,  y  al mismo  tiempo  se  ampliaba  el  capital 
hasta los 5 millones de pesetas repartidos en acciones de 500 ptas., reservando 
2,5 millones para  saldar  las deudas  con Canicio y  el Mobilière y  1,25 para un 




contra  del  plan,  anunció  su  intención  de  buscar  una  solución  al margen  del 
capital  francés.98 Mientras,  algunos miembros  del  comité  de  París,  Pourcet  y 
Ducourau,  dimitían.99  La  división  se  produjo,  más  que  por  alineaciones 







prácticamente  todo– y  los que eran a  la vez accionistas y acreedores –también 
perdían el valor de las acciones pero conseguían unos títulos nuevos y saneados 
a cambio de unos créditos imposibles de cobrar. Después de un lustro en el que 
todas  las  propuestas  se  habían  basado  en  la  obtención  de  un  crédito  para 
completar  las  obras  de  riego,  manteniendo  el  capital  de  la  compañía  –y  la 





Respecto a  la navegación, una  serie de  cambios  en  las  líneas  férreas parecían 
augurar  el  próximo  final  de  esa  actividad.  Así,  por  un  lado,  a  partir  de  la 
primera mitad de  la década  las  empresas  ferroviarias  españolas  empezaron a 





replantearon  propuestas  de  nuevas  líneas  en  la  zona  de  influencia  de  la 
navegación por  el Ebro. Así,  se propuso  la  realización de un  tren directo de 
Madrid a Barcelona por Teruel y Utrillas. Su primera formulación era del 1866 y 












que  la única posibilidad de  impulsar  la  explotación  de  sus  recursos mineros 
pasaba  por  independizarse  del  Ebro  como  vía  de  comunicación,104  lo  que 
pareció  al  alcance de  la mano  cuando  el Directos de Barcelona  a Zaragoza y 
Madrid  adquirieron  los  Carboníferos.105  En  definitiva,  aunque  se  trataba  de 
iniciativas  que  no  se  concretaron  hasta  años  después,  para  el  capital  francés 
significaban el próximo final de la navegación. 
 
El  segundo  factor  que  explica  el  cambio de  actitud del  capital  francés  fue  la 
incidencia que desde mediados años setenta tuvieron los primeros síntomas de 
la crisis agraria finisecular en el sector del arroz y que interrumpió la etapa de 
expansión  iniciada en  la década de 1830.106 Pese a que en España  los síntomas 
de  la crisis no se dejaron sentir hasta  la década siguiente,  lo cierto es que una 
serie de datos permitían  augurar  futuras dificultades  en  el  sector. Así, desde 
finales de  la década de 1860  se  registraba una continuada disminución de  las 
exportaciones de arroz y, pese a las oscilaciones, un alza de las importaciones.107 
Esta situación se traduciría a partir de 1882 en una caída de los precios del arroz 
y  aunque  este  aspecto  no  parece  explicar  por  sí  sólo  la  intensidad  en  la 
percepción  de  la  crisis,108  no  hay  duda  que  fue  su  aspecto  más  visible.  Sin 
embargo, a mediados de la década de 1870, lo más grave de cara al futuro era el 
mayor  costo de producción  española  respecto  a algunos grandes productores 
                                                 
103 Fernández (1987: 19‐26); Moreno (2003). 

















las  comunicaciones  del  valle  del  Ebro  y  del  sector  agrícola,  explican  las 
divergencias en la valoración del negocio de la RCCE entre el capital francés y 
el catalán. Mientras que para el capital francés la inversión en navegación podía 




caso,  fue  la  presentación  de un drástico  plan de  reducción de  capital  lo  que 
llevó a  los accionistas  catalanes a querer  recuperar  la gestión  financiera de  la 
empresa, abandonada hasta entonces en manos de París. 
 
Mientras,  el  capital  francés  se  situó  en  un  segundo  plano  y  dejó  buscar  una 
solución diferente a la suya –seguramente con el convencimiento que no había 
alternativa–,  aunque  mantuvo  en  todo  momento  una  actitud  vigilante.  Esta 
posibilitó  que  desde  Barcelona  se  presentase  un  nuevo  plan  encabezado  por 
Tomás Piculo que proponía una operación acordeón similar a  la anterior pero 
menos drástica –proponía fijar el capital en 12,5 millones de pesetas repartidos 







embargo  estas  iniciativas  fracasaron  ante  la  imposibilidad  de  cumplir  dos 
requisitos  básicos:  alcanzar  un  acuerdo  con  los  acreedores  y  conseguir  una 
financiación que, pese a todo, se seguía buscando en París. Los contactos que el 





millones  de  pesetas  repartidas  en  12.000  acciones,  2.000  para  los  acreedores, 
6.000  para  los  obligacionistas  y  4.000  para  los  antiguos  accionistas,  que  así 
“sólo” perderían el 94% de nominal.113 Pese a la escasa diferencia con la primera 
propuesta y a la tímida protesta inicial, no quedó más remedio que aceptarlo,114 
aunque  la  oposición  catalana  se  manifestó  en  dos  cuestiones  colaterales:  el 
cambio  de  directivos  y  la  modificación  de  la  ley  de  concesión.  Respecto  al 
primer punto París exigió nombrar ya, antes de concretar el acuerdo, una nueva 
dirección;  para  los  catalanes  aceptar  esta  exigencia  era  dejar  la  RCCE 
completamente en manos del capital francés, por lo que sólo aceptaron nombrar 
una  nueva  dirección  que  se  debía  hacer  cargo  de  la  empresa  cuando  se 
obtuviese el capital prometido.115 En cuanto a  la modificación de la  ley, pese a 
las presiones realizadas por Wallut y Ducourou, enviados por el capital francés 
a Barcelona y Madrid,  el gobierno  se negó  a  ello mientras no  empezasen  las 
obras.116 En definitiva, mientras que  los capitalistas franceses exigían garantías 
para  aportar  los  fondos  necesarios  para  empezar  las  obras,  gobierno  y 
















de ayuda que permitiese a  la RCCE  salvar momentáneamente  la  situación,  se 
produjo  la  entrada  en  escena  de  la  Sociedad  Catalana  General  de  Crédito  (la 
Catalana), una entidad que después de recuperarse con dificultades de la crisis 
de  1864  parecía  interesada  en  invertir  en  regadíos.117  Así,  en  la  comisión 
directiva del 27 de marzo de 1879, convocada para debatir la última propuesta 
francesa  con  asistencia  de  dos  destacados  acreedores  (Polo  y  Canicio)  y  de 
Ducourou, representante de París –había sustituido a Roux, enfermo–, se puso 
sobre  la  mesa  la  existencia  de  una  propuesta  financiera  formulada  por  esa 
entidad. Entonces Ducourou manifestó  que  “en  aquel  instante  y  conforme  a  las 
instrucciones que había recibido de París, terminaba su misión”.118 La contundencia e 
















Capital (millones ptas.)  31,5 5,0 12,5 6,0  12,5
% reducción capital (nominal) a ‐ 84% 60% 81%  60%
% id. (desembolsado)  ‐ 79% 47% 75%  47%









Valor acciones (ptas.)  500 / 375 500 500 500  500
Acciones ofrecidas al cambio  ‐ 2.500 12.500 4.000  9.000
% reducción por título (nominal)  ‐ 96% 80% 94%  86%




cuando  la  junta  de  accionistas  de  noviembre  de  1879  acordó  nombrar  una 
comisión para analizar cual de  las dos propuestas era más  interesante para  la 
compañía.  Entonces  Ducourau  anunció  la  dimisión  del  comité  de  París  y 
abandonó la sala, seguido de otros accionistas que le respaldaban. Poco antes el 
presidente  Joaquín  María  de  Paz  había  pronunciado  un  largo  discurso  que 
reflejaba  el  estado  de  ánimo  de  muchos  accionistas  catalanes  y  en  el  que, 
después  de  recordar  la  historia  de  la RCCE,  lamentando  la  inversión  de  tan 
enormes  capitales  en  navegación  y  no  en  riego  –aunque  para  él  se  actuó  de 
buen fe–, se refirió a los esfuerzos realizados en los últimos tiempos a favor esta 
última actividad “como base de rendimientos que pudiera resarcir en parte la falta de 
ellos, por ahora  al menos, por  lo que  respecta  a  la navegación”. Respecto al  futuro, 
dijo que “la navegación llegaría a dar resultados beneficiosos cuando la explotación de 
la  cuenca  carbonífera  de  Utrillas  pudiera  dar  alimento  con  sus  productos  a  la 
navegación  fluvial  [...]  así  como  los  riegos  podrían  ser  de  grandes  resultados  cuando 
terminándose las obras de la derecha del Delta sea dado duplicar los productos actuales 
y  obtener,  construido  que  sea  el  canal  de  la  izquierda,  los  rendimientos  en  que 
justamente se  funda el porvenir de  la Compañía”.119 En definitiva, para Paz, con  la 
comercialización del carbón aragonés y la ampliación de los riegos, todavía era 








Tras  la  teatral  retirada  del  capital  francés,  su  presencia  en  el  accionariado 
todavía  se mantuvo otros veinticinco años más. A principios de  la década de 
1880 se intentó materializar el proyecto de la Catalana para construir el canal de 





arroz, que dejó  sin  sentido una  inversión destinada a  subministrar agua para 
producir esta gramínea, impidió su aplicación.121 En cuanto a la navegación, la 
nueva dirección catalana todavía mantuvo durante gran parte de la década de 
1880  una  actitud  favorable,  computando  entre  sus  posibles  ingresos  el 









decidió  solicitar  la  caducidad  de  la  concesión  (1884,  aprobada  el  1886)  y 
presentar  la suspensión de pagos  (1888),124 circunstancia que  fue aprovechada 
para aplicar  la modificación del capital acordada con  la Catalana. Ahora bien, 
                                                 














“viraje proteccionista de 1891”,126  la mejora de  la gestión de  la empresa después 
de  librarse  del  administrador  judicial  y  los  cambios  en  el  sistema  de 
producción, lentamente aplicados al Delta, o la sustitución del canon en especie 
por un  canon en metàlico,127 posibilitaron un hecho excepcional:  en 1901, por 
primera  vez  la  RCCE  pagó  un  dividendo  a  los  accionistas  con  cargo  a  los 
beneficios de  los últimos años del siglo XIX.128 En definitiva, como ocurrió en 
otras muchas sociedades anónimas  ferroviarias,129  la  rentabilidad en  forma de 
dividendos  fue mínima –es nuestro  caso  inexistente– y  la mayor parte de  los 
















130  Entre  la  declaración  de  caducidad  de  1886  y  la  ley  de  1906  el  Estado  intentó  dos  veces 
subastar la concesión en base a las leyes de concesión (1888 y 1892); se elaboró un proyecto de 
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de  Francisco  de  Paula  Romañá  Suari,  quien  inmediatamente  replanteó  el 
acuerdo con los acreedores, ya que ni posibilitaba pagar las deudas ni permitía 
encontrar  fondos  para  construir  el  canal.  Sin  embargo,  la  resistencia  de  los 







definitiva del  capital  francés. Poco después,  la  nueva  ley permitió  otorgar  la 
concesión a la Comunidad de Regantes‐Sindicato Agrícola del Ebro (1907). Se trataba 
de una entidad creada y controlada por Romañá que  inmediatamente cedió  la 
construcción  y  explotación  del  canal  de  la  Izquierda  y  la  gestión  del  de  la 
Derecha  a  la  RCCE,133  de  tal  manera  que  esta  empresa,  de  la  cual  la  
Confederación Hidrográfica del Ebro adquirió  la mayoría de  las acciones a finales 
de  la década de 1920, controlaría  la gestión de  los  regadíos del Delta hasta el 





realizar,  por  ejemplo,  desde  un  inventario  de  los  accionistas  a  analizar  la 




131  ARC,  18:  181‐190;  19:  1‐40.  Desconocemos  los  términos  del  acuerdo  entre  Taberner  y  el 







compañía  que  había  empezado  como  una  empresa  de  comunicaciones 
dispuesta a habilitar para la navegación fluvial a vapor el Ebro, el cual ya había 










ese  mismo  momento  en  España.  Además,  su  financiación  sólo  fue  posible 
gracias  a  los  capitales  europeos  llegados  para  financiar  una  vía  de 
comunicación,  no  unas  obras  de  riego. Aunque  es  difícil  decir  con  precisión 
cuales  fueron  estos  capitales  –una  parte  importante  de  las  acciones  de  la 
suscripción española acabó en manos francesas–,  lo cierto es que si se tiene en 
cuenta  la  cantidad  desembolsada  en  acciones  y  la  aportada  en  forma  de 
créditos,  la cifra superó de  largo  los 16 millones de pesetas,  incluso es posible 
que  se  acercase  a  los  20. De  estos,  casi  6 millones  se  destinaron,  según  una 
tasación  judicial  de  1875,  a  la  construcción  de  canales  del  margen  derecho, 
incluyendo unas esclusas dedicadas a la navegación y que debieron costar unos 
2 millones de pesetas. La cantidad restante se invirtió en la navegación del Ebro, 
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